
























and Weiss 1997 ; Lev and Zarowin 1999 ; Lev and Gu 2016 ; 薄井 2015 ; 加賀
谷 2017 ; 譚 2018）、『会計の終焉（the end of accounting）』とまで言われて
いる（Lev and Gu 2016）。このような背景のもと、財務報告の質を向上させ
るため各国において会計制度変革の議論が高まってきた。そして、国際的に
認められる高品質な会計基準の開発という目標を掲げる国際会計基準審議会
（International Accounting Standards Board、以下 IASB）が国際財務報告基
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Li and Shivakumar 2016 ; Tan 2020 ; 野口 2020a）、IFRS導入が会計情報の質
の向上に統計的に有意な正の影響を与えることを立証した先行研究は数多く
存在する（Barth, Landsman and Lang 2008 ; Armstrong et al. 2010 ; Chalmers,
Clinch and Godfrey 2011 ; Bogstrand and Larsson 2012 ; Kouki 2018 ;向 2013 ;






適切な投資を実現することが期待される（Hubbard 1998 ; Bushman and



































（Schleicher, Tahoun and Walker 2010, p. 144）。
4） インサイダー・エコノミーとは、株式市場の規模が小さく、所有権が非常に集中し、
外部投資家の権利が弱く、情報の開示水準が低く、弱い法的強制力を有する経済であ



















Petersen 1988 ; Richardson 2006 ; 榎本 2016）。結果的に、投資資金のほと































































本稿は、まず先行研究（Richardson 2006 ; McNichols and Stubben 2008 ;







Investmentit＝α 0+α 1Cashit－1+α 2Growthit－1+α 3Sizeit－1+á 4Levit-1
+α 5ROEit－1+α 6Ageit－1+±it ⑴
モデル（１）の被説明変数 Investmentitは、企業（i）の会計年度（t）の
投資水準であり、t期の固定資産に対する投資と研究開発活動への投資の合


















そして、先行研究（Fazzari, Hubbard and Petersen 1988 ; Hovakimian and
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説明変数 CFit-1 は、先行研究（Biddle and Hilary 2006 ; Schleicher, Tahoun


















































疑わせる値（0.8）を下回っている（Gujarati and Porter 2009, p. 338）。
第１表 基本統計量
平均値 中央値 標準偏差 最小値 最大値
Investmentit 0.085 0.084 0.052 0.000 0.268
CFit－1 0.084 0.080 0.058 0.102 0.377
Cashit－1 0.159 0.127 0.116 0.008 0.628
Growthit－1 0.063 0.041 0.187 0.603 1.784
ROEit－1 0.077 0.077 0.120 1.415 0.413
Sizeit－1 13.115 13.175 1.522 8.308 15.951
Levit－1 0.475 0.470 0.195 0.063 0.943


























Investmentit CFit－1 Cashit－1 DIFRS Growthit－1 ROEit－1 Sizeit－1 Levit－1 Ageit－1
Investmentit 1 0.351*** 0.077 0.160*** 0.000 0.063 0.034 0.291*** 0.182***
CFit－1 0.280*** 1 0.391*** 0.055 0.054 0.579*** 0.182*** 0.490*** 0.175***
Cashit－1 0.060 0.481*** 1 0.094* 0.113** 0.337*** 0.491*** 0.451*** 0.079
DIFRS 0.179*** 0.000 0.045 1 0.171*** 0.093* 0.076 0.018 0.077
Growthit－1 0.045 0.062 0.201*** 0.114** 1 0.101* 0.146*** 0.147*** 0.198***
ROEit－1 0.043 0.446*** 0.287*** 0.023 0.166*** 1 0.071 0.330*** 0.133**
Sizeit－1 0.030 0.175*** 0.507*** 0.074 0.134** 0.011 1 0.253*** 0.231***
Levit－1 0.259*** 0.483*** 0.455*** 0.024 0.075 0.301*** 0.234*** 1 0.062



































































DIndustry yes yes yes yes
DYear yes yes yes yes
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